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摘要 
I 
摘要 
近年来，随着中国人口结构的变化、人们的生活压力的逐步加大，“亚健康”
现象日益普遍，中医药养生、“治未病”的观念逐渐深入人心，而《中医药事业发
展“十三五”规划》的推出和逐步落实、《中医药法》的出台和实施，也体现了国
家支持鼓励中医药行业的政策导向，大健康产业是继互联网产业以后最被看好的行
业之一。云南白药和同仁堂同为中国具有悠久历史的品牌中药企业，是国内两家标
杆性中药企业，两家公司的发展历程见证了国内中成药产业的发展历程，本文通过
对这两家公司的战略选择、发展方向、财务业绩等进行全面的分析、比较，试图通
过对两家公司战略选择及其对财务业绩的影响进行比较分析，得出对这两家国内重
量级的中药企业有益的启发和建议，也希望能对国内中医药行业未来的发展方向做
出有益的探索。 
导论部分阐明了本文的研究背景和意义，以及说明本文主要研究内容与框架，
是本文的提纲契领章节。 
第二章行业分析主要分析我国宏观经济的发展状况及其对医药行业发展的影响，
同时对中医药行业发展状况进行分析，是本文的研究基础所在。 
第三章主要对云南白药和同仁堂的发展历程和战略分别进行分析，研究云南白
药及同仁堂两家公司的发展历程，各自的优势、劣势，面临的机遇和挑战，对两家
公司的战略选择做出简单的分析。 
第四章主要是对云南白药和同仁堂的会计政策和财务报表进行分析对比，对两
家公司的资产负债表、利润表和现金流量表进行三维分析，将两家公司近五年的财
务业绩进行对比分析。 
第五章主要是对云南白药和同仁堂的相关财务比率进行对比分析，分析两家公
司的盈利能力、资产使用效率、负债管理能力、现金创造能力、增长能力、存在的
经营风险和财务风险、创值能力等方面存在的差异，并结合两家公司的战略发展路
径的选择分析可能导致这些差异的原因所在。 
第六章是结论与建议部分，试图通过上述的分析，为云南白药和同仁堂今后的
发展路径选择和经营管理提出建议，并得出对国内中医药行业发展有益的启示。 
关键词：云南白药；同仁堂；战略发展；财务业绩 
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II 
Abstract 
In recent years, with the change of china’s population structure,and gradually 
increase the pressure of people’s lives, ”sub-health” phenomenon is increasingly common, 
traditional Chinese medicine keeping in good health, the concept of “to prevent diseases” 
is deeply rooted in the hearts of the people gradually, as the development of 《traditional 
Chinese medicine “shisanwu” planning》lauch and implement step by step and 《The Laws 
of  Traditional Chinese Medicine》 issue and implemented, also reflected the national 
guidance of support and encourage of traditional Chinese medicine industry. Yunnan 
Paiyao and Tong Ren Tang are brands with a long history of traditional Chinese medicine 
enterprises in China, and the domestic two landmark Chinese medicine enterprises, the 
development of the two companies witnessed the development of Chinese medicines, the 
two companies’future development of  strategic path selection affects the development of 
Chinese medicine industry. This article through to the two companies’ strategic path 
selection, development direction and financial performance to conduct a comprehensive 
analysis and comparison, through the strategic choice for the two companies and its 
impact on the financial performance of comparative analysis, it is concluded that the two 
domestic heavyweight enterprise beneficial inspiration and suggestions of Chinese 
medicine to make a beneficial exploration. 
In this paper, the instruction clarify the research background and significance of this 
article, and clarify the research content and framework, it is the outline of contract section. 
Industry analysis in this paper, the second chapter mainly analyzes our country macro 
economic development and its influence on the development of the pharmaceutical 
industry, and analyze the industry development situation of Chinese medicine ,is the basis 
of this article. 
The third chapter of this paper mainly discusses the development of Yunnan Paiyao 
and Tong Ren Tang and their strategic analysis respectively, to research the two companies’ 
strengths,weaknesses,opportunities and challenges facing, made a simple analysis about 
the two companies’ strategic choices. 
The fourth of this paper mainly make a comparative analysis of Yunnan Paiyao and 
Tong Ren Tang’s accounting policy and financial statements, and make three dimensional 
analysis of the balance sheet, the income statement and the cash flow statement, the two 
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III 
companies’  nearly five years of financial performance were comparatively analyzed. 
Chapter 5 of this article is mainly to Yunnan Paiyao and Tong Ren Tang comparing 
relevant financial ratio analysis, analysis of the two companies’ profitability,efficient use 
of assets and liabilities management ability, cash ability, growth ability, management risk 
and financial risk and value creation ability differences, and how the two companies’ 
strategic development path choice lead to these differences. 
The sixth chapter of this article is conclusion and suggestion part, through the above 
analysis, we try to give suggestion for Yunnan Paiyao and Tong Ren Tang about future 
development path selection and management, and also hope to draw beneficial 
enlightenment to the domestic industry of  Chinese medicine development. 
 
Key words: Yunnan Paiyao, Tong Ren Tang, strategic development, financial 
performance 
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第一章  导论 
第一节 研究背景与意义 
改革开放 30 年来，随着经济结构的调整和经济环境的变化,中国经济增长方式正
慢慢转变，个人消费升级和消费习惯的变化带来了新的市场，供给侧改革给各个行
业带来了新的发展机遇，也提出了新的挑战。互联网和智能手机日渐普及颠覆了传
统行业的运营模式，也提供了更为广阔的发展空间；产业链整合和由此引发的各行
业的并购发展迅速，给优秀企业的扩张提供了更加广阔的空间，能否抓住时机，完
成企业的升级转型，是国内优秀企业能否实现二次腾飞的关键 [1] 
随着社会发展、人口结构的变化，人民生活水平的提高以及人们对于自身健康
关注度的提升，大健康产业被认为是继互联网产业之后最具发展潜力的产业，在过
去的五十年里，健康产业的增长速度超过了世界的 GDP 增速，世界经济总量的 8%-10%
要归功于健康产业。相对于发达国家而言，我国的健康产业占 GDP 的比重仍处于较
低水平，我国健康产业有着巨大发展空间。2013 年 10 月国务院印发《关于促进健康
服务业发展的若干意见》，意见指出：2020 年我国健康服务业规模将达到 8 万亿元
[2]；《中医药发展战略规划纲要(2016—2030 年)》（“十三五”战略规划），提出
“未来将通过加大投入和建立完善中医药投入保障体制，打造一批知名的中药企业”，
说明我国中医药行业的重要性及地位得到有力的提升，在大健康产业中，中医药及
其相关产业正日益受到重视和认可，中医药行业迎来了新的快速发展机遇。 
本文选取了国内中医药行业历史悠久、较具有代表性的两家公司—云南白药集
团股份有限公司（以下简称“云南白药”）和北京同仁堂股份有限公司（以下简称
“同仁堂”）作为研究对象，一方面，两家公司都有悠久的历史，是我国中医药行
业的标杆性企业，都是家喻户晓的民族中医药品牌，其产品疗效多年来得到消费者
的普遍认可；另一方面，两家企业在各自的发展历程中，根据自身的情况及外部经
济环境的变化，采取的发展战略不尽相同，云南白药从大健康战略着手，利用云南
白药的品牌优势打造具有云南白药特色的日化护理系列产品并逐步延伸至大健康各
个领域，而北京同仁堂则利用百年老字号的影响力广泛开设门店，走“医药结合”
的方式，将知名中医坐堂诊疗与中药销售有机结合，提升品牌影响力并促进销售，
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本文将通过对云南白药和同仁堂近五年的财务状况进行对比，结合二者的战略发展
路径选择进行对比分析，希望可以得到对于国内中成药行业有益的启发。 
第二节 研究内容与框架 
云南白药集团股份有限公司和北京同仁堂股份有限公司是中国目前中医药行业
的代表性企业，都属于百年老字号，品牌历史悠久，具有深厚的品牌文化历史底蕴，
在新的经济形势和消费者消费观念改变的情况下，都面临着新的挑战与机遇。选择
这两家企业进行比较研究，有助于我们对中国目前中成药行业的发展历程进行了解，
通过对这两家公司的发展战略、发展方向、财务指标进行深入的分析，比较两家公
司因战略方向的选择所导致的经营业绩指标的差异，从而对我国中成药未来发展方
向得出有益的启发。 
本文所研究的对象是在深圳证券交易所上市的云南白药集团股份有限公司和在
上海证券交易所上市的北京同仁堂股份有限公司。本文试图从上市公司的角度，对
上述两家上市公司的财务状况、经营业绩、发展战略等问题进行比较分析，从而得
到启示和建议。 
本文的研究框架首先对宏观经济发展状况及医药行业发展状况进行综合分析，
提出文章的研究背景，接着介绍两家公司的概况及发展历程，并对两家公司的经营
发展战略及各自的优劣势进行综合分析，然后结合两家公司的战略发展选择以三维
分析的方式对两家公司的财务报表进行分析，分析其战略选择对于财务业绩的影响，
接着通过财务比率分析的方式对两个公司的盈利能力、创值能力等进行对比，最后，
对两家公司战略发展路径选择及其对财务业绩的影响进行梳理并做出总结评价，试
图得出对我国中医药企业有益的启示和建议，也对两家公司各自的发展战略提出一
些意见。 
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